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1.はじめに
　本稿では，計画視野が無限大である場合の一般均衡モデルの１つとし
て，重層世代モデルｏｖ?apping generations ｍｏｄｅ１を取り上げる。これ
は，前稿（小平（1999））で検討した王朝モデルとは，消費者の取り扱いに
おいて対照的である。すなわち，王朝モデルでは，１人１人の消費者の
寿命は無限であると考えられ，消費者の数は有限であると想定された。一
方，重層世代モデルでは，１人１人の消費者の寿命は有限であると考え
られ，各時点には有限の数の，年齢の異なる消費者がいると想定される。
そして各世代は重なり合っていると仮定され，したがって計画視野を通じ
ると，モデルには無数に多くの消費者がいることになる。
　消費者のライフサイクルをこのように考えることによって，重層世代モ
デルでは貯蓄のより自然な取扱いが可能になり，また外生的な人口統計学
変数を容易に組み入れることができるようになる。静学的な競争モデルに
おいては，消費者は自分白身の消費のみから効用を引き出し，遺産を全く
残さない。また，王朝モデルでは，消費者達は自分の両親とは重なり合わ
ず，自分の子供達の効用を完全に正確に予想する個人の連鎖と考えられて
いる。これに対して，重層世代モデルでは，各世代が互いの効用を予測し
ながら，将来世代に遺産を残す（あるいは将来世代から借り入れる）無限の
寿命を持つ家族が説明される。
　本稿では，重層世代モデルの特徴を明らかにするために，生産が行われ
ない純粋交換経済を取り上げる。生産が行われ，貯蓄を資本財に投資可能
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な経済の重層世代モデルの検討は，将来の課題としたい。最初に，モデル
構造を説明しながら，請求権の意味を検討する（第２節）。続いて，均衡
の存在（第３節），非効率性（第４節），不確定性（第５節）を調べる。
2.請求権の区別
　消費者は，若年期と老年期の２期間生きるものとしよう。各消費者は，
生涯予算制約を満たしながら，自分の若年期に働き，老年期に向けて貯蓄
する。したがって，各期ｔには世代の異なる消費者が共存しており，こ
のような消費者の重なり合いが，無限に継続すると想定される。
　世代をその誕生年によって呼ぶことにすれば，モデルの構造は，重層す
る世代の消費を階段状に配した図に表すことができる。期間ｔ=＼,2.…の
消費はｘ:‾yｘ:によって示される。ただし，上付き添え字は世代を,,下付
き添え字は消費の行われる期間を表すものと約束する。例えば，万一Iは
第ｔ－１世代の第ｔ期（すなわち，老年期）の消費である。特に，モデルが
始まる第１期(ｔ=l)には，この期に生まれた第１世代の若年期消費に加
えて,ｔ= 0に生まれた第０世代の老年期消費があるものとする。
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　第Ｏ世代は，請求権豺Ｕと商品賦存量司を持ち，第１期の市場に参
加する。彼は，若年期消費肩を過去から引き継いだ与件として以下の問
題を解き，自分の最適な第１期消費昶を求める。
　ここで，請求権訂oの意味を考えよう。純粋交換モデルにおいては，
貯蓄をある期から次の期に持ち越すことができる物理的資本財へ投資する
ことはできないので，貯蓄は全て金融請求権として表されなければならな
い1）。第Ｏ世代が若年期（第Ｏ期）に行った貯蓄と解釈することも可能な
この請求権訂Ｕは，第１世代に売却可能な商品（例えば，資本財）に基づ
かない，または第Ｏ世代と第１世代との間の明示的な契約に基づかない
金融資産である。このような請求権の存在は，有限の長さの期間にわたっ
てWarlas法則を損ない，存在証明には多少の工夫を必要とする。各世代
が蓄積した貯蓄の移転の仕方によって，純粋交換重層世代モデルを分類で
きる。すなわち
　田　肘oは0に等しい。ただし，。oは，与えられた商品ベクト
　　　ルである（実物請求権）。
　（Ｈ）　肘oは，固定された金額である（名目請求権2））。
　（ｉ）　肘oは，政府が第１世代に課す直接税であり，第１世代は将来世
　　　代に対して請求権を持つ。
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　年長世代の請求権が，税を財源とする年金制度により支払われる場合に
は, (iii)を想定するのが自然である。(i)と(ii)においては，第１世代は課税
されず，年長世代の請求権は年下世代の貯蓄から支払われる。また各期
t = h2,…の価格は，年下世代が必要な金額を貯蓄するように調整され
る。絶対価格水準を引き上げれば，請求権を減らす(あるいはＯにする)
こともできるので，年下世代にとって(ii)は（ｉ）よりも制約が小さい。
　このような請求権は第１期の公的支出から発生し，その財源は例えば
第１世代の貯蓄から調達されると解釈することもできる。この場合には，
第ｒ期の若年世代(第１期ならば第１世代)が老年期になった時の消費を
補償することを無限に続けることによって，第１期における年長世代(第
Ｏ世代)の消費を増やすことも可能である。このようにすれば，誰の厚生
も損なうことなく，第Ｏ世代の厚生が改善される。もし均衡が，このよ
うな増加前にPareto効率的であれば，このように消費を増加させること
は明らかに不可能である。これが，重層世代モデルにおいてPareto効率
性を研究することが重要である理由である。
　本稿ではパi)に焦点を当てパii)と(iii)は簡単に検討する。
3.モデル仕様と均衡存在
3.1　実物請求権のある均衡
　ここでは，金融資産が実物請求権である（ｉ）の純粋交換重層世代モデルを
特定して，以下の仮定の下でその均衡を定義する。
仮定Ｃ０１
　各消費者の生涯効用関数，が:Rl X Rl:→凡-ﾘ巾心粒1)は，全てのｚ
について厳密に凹，上から一様に有界，非減少的である。正の消費につい
て連続微分可能である。両期において，消費は必要である。すなわち
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最後に，効用関数は，第ｔ期と第ｔ＋1期の両方において，少なくとも１
つの商品んに関して増加的であり，そのような商品の集合を£とする。
　匪)の上からの一様有界性は，消費者の需要に影響することなく，これ
を保証するような効用の単調変換を常に見付けることができるので，制限
とはならない。極限条件は境界条件として機能し，効用最大化の下で消費
は消費者の生涯の両期において正であることを保証する。
仮定Ｃ０２(非Ｏの賦存量)
　賦存量は非負であり，定常的である(したがって有界である)。すなわち，
回‾1＝司,回＝岬であり，かつ司十岬＞Ｏである。各消費者は，自分
の効用が増すような，少なくとも１つの商品だの正の賦存量を，第ｔ期
あるいは第ｔ＋1期に持つ。
　賦存量と効用関数の不変性は，便宜上，仮定される。ある期ｒより先
の不変性は，定常状態の存在のために仮定される。請求権が支払われるた
めに，次が必要である。
仮定Ｃ０３
　司,1十司≧Oであり，ある商品k　ｅＫについては厳密に正である。
全てのんについて･回,1 －澱 ≧Oである。
　無差別曲線の傾きについて，次を仮定する。
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仮定Ｃ０４(無差別曲線の傾き)
　　　　　　　　　　　　　　　　∂z4(｡)
　全ての商品たとえ，全ての非０消費について，
(ｸﾐ示)
≦δとなるよう
　　　　　　　　　　　　　　　　㈲
ような正の定数δが存在する。
　第０世代の消費者は，ルmo，司を与件として以下の問題を解く。
一方，第ｚ世代, ? = 1,2,…の消費者は，次の２期間問題を解く。
ただし，上付き添字は世代を，下付き添字は期間を表している。そして，
市場は毎期，清算される。
　ここで，消費者達の集計的な貯蓄は，均衡においては時間を超えて一定
になり，初期請求権に等しくなることを確認できる。すなわち，予算制約
式は，第０世代については
であり，第１世代については，２つに分けて
と表すことができる。また，各期の市場清算条件は
を意味する。(3)と(4)の和から(5)を引くと，SI＝ρ1moを得る。この関係
を繰り返し適用することによって
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を得る。これは，王朝モデル3)と同様に，貯蓄は一定であり，初期請求権
に等しいことを意味する。したがって，もしm０が正であれば，若い世代
それぞれは，自分の賦存量の価値ρｔ剱よりも少なく支出するであろう4)。
定義(実物請求権のある重層世代純粋交換均衡)
　任意の有限のｔについて有界である価格ベクトル，が≧０,ｔ = 1,2,…
により支持される配分rｔ* yｔ*は，もしそれが(2a)と(2b)を解き，全ての
期について市場清算条件(2c)を満たすならば，重層世代純粋交換均衡であ
る。
　このように定義される均衡の存在を証明するために，第ｒ期に生まれ，
第０世代に移転Ｐ＼W０を支払う最後の消費者がいる７期間重層世代モデ
ル(縮約モデル)を利用する。これが, Walras法則を維持するための工夫
である。第ｒ世代の老年期消ｘ八Iは，第０世代の若年期消費肩)と同
じく外生的であり，どの期ｔ＝1,2,…,Ｔの市場清算条件にも現れない。
　この縮約モデルにおいて，消費者ｒは，自分の老年期の消費ｘ八1と，
第０世代の請求権m０を与件として次の問題を解く。
(6)　　　　ｍａｘｚ(爪肩＋1)
　　　　　　subject to　　　片片ニー0 , T
　請求権は消費者Ｔの所得を上回る可能性があるので，片を非負に限
定することはできない。よって，効用関数の定義域をしかるべく定義し直
す必要がある。すなわち，ｙＯは，非負象限ではμ｡)と同じ性質を持つ
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効用関数であるが，非負象限外の値にも定義されている。しかし，このよ
うなｙＯの修正は，存在証明に実質的に影響しない。消費者ｒは，
ｖymoに等しい貯蓄を強制される。
　縮約モデルは，最後の世代に強制された移転を伴うArrow-Debreuモデ
ルに他ならない。均衡の存在証明は，次の命題１の証明（Ｉ）において与え
られる。(H)では，７を無限大まで延長する時の解の点列を考察する。こ
の場合には，消費者０から7し１までの消費点列の長さもまた無限大にな
り，消費者ｒはあたかも計画視野の中に消えてしまうようになり，第
ｒ-1世代までの消費点列が無限計画視野の均衡に収束することが示され
る。
命題１(実物請求権のある純粋交換重層世代モデルにおける均衡の存在)
　仮定Ｃ０１ ，Ｃ０２，Ｃ０３，Ｃ０４の下では，各消費者が自分の人生の各期
において非０の消費を行う重層世代均衡が存在する。
　(証明)
（Ｉ）　縮約モデルの均衡
　ここで，厚生加重?(上付き添え字は，世代を表す)を持つ根岸表現5)の
形で，(2)のｒ期間モデルを定義する6)。ただし，第ｒ世代はその予算制
約を通じて，モデルに組み込まれる。
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ここに，肖oぃ福屏士Iは与件であり，ペクトルa = {a＼a＼…,ｙ-1）と
戸＝φ‾1,瓦,…ｊレ1）は，それぞれ単体ＳＴとS'iT -1)に属す。εは正
の定数であり，芦ｒは所与の正ベクトルである。
　各（ａ,芦）に対して，（7）は実行可能であり，（斟は正であり，尋，したが
って禄-1は有界でなければならないので）コンパクト値であり, Slaterの制
約条件を満たすにこで，ｒを除〈全ての消費者について，ε＞ｏを利用する。
消費者ｒについては，若年期消費を負にすることができるので，ε＞Ｏは必要と
されない）。よって，この計画には常に解とLagrange乗数ｎ.｡　ｎ'が存在
する。さらに，尋に関する１階の条件は. Pt =Pi･を保証する。
　仮定Ｃ０１，Ｃ０２の下で，根岸定理（小平(1998,命題4））の証明の２つ
の段階を行うことができる。
段階１：不動点対応の構築
　Lagrange乗数を与える対応と，厚生加重と価格を改定する関数を求め
て，不動点対応を構築する。 Lagrange乗数を与える対応は，（7）から求め
られる。厚生加重は
により改訂される。ただし，δは正の定数であり，μはΣ?＝１とな
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Z=0るようなスカラーである。ｙは消費者ｒの超過予算であり，ぶは?の
改訂前の値である。
　価格は
により改訂される。ただし，ρ＝ｍylｘ削Ｘは芦が単体ダ(r-1)に属する
ような値であり，瓦は瓦の改訂前の値である。根岸定理の証明の段階
１より，このように定義された対応には，不動点が存在する。
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段階２：不動点は均衡である
　利用している仮定が多少，異なるので，ここでは根岸定理の証明をその
まま利用することはできない。不動点においては
(10)　　　　?＝μ(?十＆')　　　z＝0,1,…げ－１
となる7)。
　ここで，?は全てのＭこついて正であることを示そう。厚生加重の正
規化より，?はあるz，例えばどについて正でなければならないことが
分かる。次に，商品k＆Ｋに関する削｡)の増加性(仮定ＣＯＩ)により，
keK,t = t≒ｔ’≠ｏ,t’≠1帽こついて，瓦,＞Ｏかつ瓦お1＞Oを得る。
これは，消費者z' －1，t≒t’＋１に正の所得を与える。消費者Ｏは，価
格瓦,Iのみを必要とする。ここで，消費者t' -Iの厚生加重はＯであ
ると仮定しよう。これは，消費者t' -Iに支出0，正の所得を与え，し
たがって予算黒字を与える。この時，(10)により，彼の厚生加重は正にな
り，０とした上の仮定と矛盾する。同じ論理によ剔t’＋１の厚生加重は
正となり，よって全ての厚生加重は正となる。罵声Ｏであることが分か
り，根岸定理と同じ理由により，全ての予算余剰はＯである。
　εの導入により，(7)の予算制約は全て有効ではなくなり，ρいよ任意の
均衡において全てのＭこついてＯになる。最適配分に影響を与えること
なく，このεをＯまで小さくすることができるので
　　　　　　ρ= max p' = 0
とすると，この時(9)は
　　　　　　ＦtニλＰｔ　　　　　ｔ＝1ユ…ｊ'－1
となり，罵はρ，に比例することが分かる。均衡においては，片＝7r
であるから，第ｒ期について斟＝知７と定めることもできる。不動点
においては，ρ'＝Ｏであるので，根岸定理が成立し,(7)の解は縮約モデ
ルの競争均衡になる。
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(n) Tを無限大に延長する
（ａ）　縮約モデルを定式化し直す
　（工）において，価格は計画視野７の上で正規化されていた。しかし，７
を無限大に延長する時には，この正規化は利用できない。そこで，この縮
約モデルについて消費者固有価格を，次のように定義する。
ただし･ｙは、ｔ＝1･2･…げ－１について･y(沢､十斑万1)＝1とな
るような正のスカラーである。
ただし，r＝Oについて，Σ司1＝1である。
　すでに見たように，馬は各Ｍこついて非Ｏであるので）この正規化は実行
可能であり，（消費者ｚの予算制約の価格を，（ﾌ）のそれの定数倍にするだけであ
るので）配分を変えない。
　（Ｉ）より，凪尋，そして新たに正規化された価格蔀戸に1の均衡値が
得られる。消費者Ｏから7こ1の配分は，ここでもまた，消費尋を第７
期市場清算条件における与件として扱う（したがって，消費者７の予算制約
を落とすことができる）以下の問題から求めることができる。
　もし（Ｉ）の段階１において，ある有限のｒ期間縮約モデルの均衡値とし
て得られた禄が，たまたま無限計画視野重層世代モデルの均衡値でもあ
るならば，（13）の解は，消費者t=OA,…げ－１について，無限計画視
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野重層世代モデルの解でもあることになる。
　(I)において，それに対して縮約均衡が存在す尋の値を少なくとも１
つは見付けることができることを示したが，そのような犀は多数存在し，
それぞれの尋に対して，少なくとも１つの価格経路P＼, t = 1,2,…，
T -Iが存在する可能性がある。以下では，７が大きくなる時に，その
ような価格経路の集合は縮小して，最終的には望まれる尋の値を与える
ことを示す。
（ｂ）　消費者固有価格への収束
　ここでBalasko, Cass, and Shell (1980)に従い，２期間価格ベクトル
q'=i脱漏)を次のように定義する。
すなわち，r＝Oよ2,…げ－１については，これらの瓦は7'期間縮約
均衡値であるが, t = T十1,…の価格は単体の上で任意に設定される。
価格経路{q']T=oは，このように構築される。
　それに対して均衡が存在するような任意の禄について，このような点
列を定義することができる。また，禄の他の値に対応する価格経路が存
在する可能性がある。Q(T)を，計画視野7刎こ対して得られるこのような
可能な価格経路全ての集合とする。縮約均衡が存在するので，集合QiT)
は非空であり，無限次元集合ｊ＝ダ゛XS2″×…に属する。
　ここで，計画視野がＴから７＋１へ延長される時に，可能な禄の値
の集合が大きくなることはないので，可能な価格経路の集合も大きくなる
ことはないこと，すなわちQ(T)⊇e(７＋1)という関係を利用すること
ができる。
　7?はコンパクト集合(単体が勺の無限次元積であるから，Ｂも積位相
においてコンパクトである。よって,Q(T)は，コンパクト非空集合の非
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増加点列{(:?(ｒ)}瓦Iを定義する。したがって，(:?(oo)すなわち非空コン
パクト集合の非増加点列の共通部分は非空である。ゆえに，無限大に延長
されたｒに対して，点列{が}こoが存在する。
(ｃ)価格の導出
　次に，消費者固有価格がから，有界均衡価格ρ，を取り出すために。
　　　　　　　Σ馬。＋1先ず比率がニミ1肌，を定義する゜全ての価格を'消費者ｏの正規化
Σ司,1ニ１を使って表し，(11)と(12)を使い
として，消費者固有価格から市場価格ρ，を導出する。もし比率がが
r=l,2,…ｊについて有界であれば,　Ｐtの点列は有限のＭこついて有界
である。
　これは，次のように証明される。所得は正であるから，消費者は若年期，
老年期の両期共に何らかの商品を消費する。効用最大化の１階の条件か
ら，商品のある対h，　kについて，比率
ただし，いよ福＞Ｏとなるように選ばれる。したがって，比率がも有
界であり，任意の有限なｚについてρ，は有界である8）。
（d）需要点列の収束
　最後に，（与えられた正規化された価格ｙにおいて，効用最大化問題を解くこ
を得るが，これは仮定Ｃ０４により上から有界である。よって
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とにょって得られた)消費者ｒの均衡需要も収束することを示すことができ
る。実際に，そのようなぎに対して，需要は9リこ関して連続であり，
次元は2ｒで有限であり，市場を清算する。ｒが無限大になる時にも，需
要は連続である。したがって, Q(J)がｅ((ｘ))に収束する時には，需要
も収束する。(証子)
　有限計画視野の縮約モデルにおいては，消費者７から消費者Ｏへの移
転が必要であることを思い出そう。すなわち，消費者ｒの所得は負にな
るかも知れず，老年期消費は外生的に与えられ，選択できない。したがっ
て，第ｒ期の市場を清算する価格は存在するが，競争的に決まる訳では
ない。第ｒ世代以外の全ての消費者は競争価格をシグナルとして，生涯
にわたる消費計画すなわち貯蓄を決定する。例えば，消費者１は，消費
者２が自分の請求権に支払ってくれることを理解しているので，消費者
Ｏの請求権ρ1肖oに支払うのに十分な貯蓄を自発的に行う。問題が生じる
のは，有限計画視野の最終の第ｒ期である。もし７を無限大に近付ける
ことができれば，無限の将来において問題が生じる可能性を除き，その体
系は競争条件の下で｢永遠に｣機能する。
　最後に，価格Ｐtは有限のｒについては全て有界であるが，無限大にお
いては有界にならない可能性があり(注８参照)，その場合には厚生加重も
有界にはならない。また，各厚生加重が有界であっても，その総和は有界
ではないかも知れない。この場合には，社会的厚生は無限大になり，以下
で見るように，均衡はPareto効率でなくなる可能性がある。しかし，も
しある割引要素７∈(0,1)に対して，?≦ゲー1であれば，厚生もまたそ
うなり，limp,＝Oとなる。これは，王朝モデルの場合と同様に効率性
を保証する。
3.2　名目請求権がある均衡
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　上で見たように，請求権が実物請求権である場合には，訂０＝/71 m° が
成立して，消費者ｚの均衡における生涯予算制約を，若年期と老年期に
分けて
と書くことができた。請求権が名目請求権である（Ｈ）の場合には，これらの
予算制約は
と表される。これは，消費者０の老年期と消費者７の若年期について，
肘０を与件とする次の関係を与える。
このモデルの均衡の存在証明には，訂０の価格μ1を導入して，単体に属
する価格ベクトルを与えるのが便利である。肘０を利用して正規化した価
格ハは，訃に等しいから，上の予算制約は次のよ引こ書き換えられる。
　μ1＝０と設定すれば，第０世代の請求権は消滅して，実物請求権のな
いモデルに戻ることになる。これは，請求権を無視するか，あるいは価格
ρ，を無限大に等しく設定することを意味し，可能な均衡の１つである。
　その他の均衡の可能性を調べよう。値μ1は,次のように選択される「消
費者「の自発的貯蓄」の価格として解釈することが可能である。
ただし，斟±1＞０は外生的に与えられており，この計画の予算制約は(17)
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を置き換える。消費者ｒは，価格μ1斟±1で自分の消費ｘ八Iを選ぶこと
ができ，仮定Ｃ０１を満たす通常の効用関数を持つ。この自発的貯蓄の市
場清算条件は
である。
　根岸表現(7)において，消費者Ｏと消費者7ーには予算制約(16)と(18)を
与え，市場清算条件として(19)を与えれば，価格瓦と追加的な価格μlを
使って，証明を命題１と同様に進めることができる。ゆえに，均衡は存
在する。もし均衡において，値μIが正であれば，正規化として利用する
こともでき，価格ｐzで表される本来のモデルの解を得る。この場合には，
貨幣は，有限計画視野モデルでは持だない稀少性を持つ9)。
　7'期間均衡解は，消費者Ｔに課せられる制約に依存する。この他の制
約も可能であり，重層世代モデルが別の均衡を持つ可能性が残る。
3.3　租税がある均衡
　計画視野の最後の消費者に制約を課すことは，第Ｔ期以前の｢政府介
入｣を意味しない。反対に，早い期間の介入を考えることもできる。つま
り，これは，消費者ｚが税Ｐtmoを支払い，年金Pi＋＼m0を受け取るモ
デルになる。この場合の生涯予算制約は
である。ここで，所得があらゆる価格において正であることを保証しなけ
ればならない。十分条件は，?を阿（＝副）の一部とすることである。
生涯予算制約は
と分けられ，均衡においてｙ＝Ｏと設定することが，各消費者にとって
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最適であることが分かる。しかし，消費者7刎こはこの選択はない。彼は，
ＳＴ＝０と設定され，税Ｐｔ　ｗ０を支払うことを強制されている。彼の問
題は，次のようになる。ｘ八1が与えられた時
　存在は，命題１と同じ方法で証明される。
4.均衡の非効率性
　すでに示したように，非効率である重層世代均衡においては，若年世代
は老年期には補償されるので，他の世代の効用を引き下げることなく，あ
る世代（すなわち，第０世代）の老年期消費（第１期消費）を増加させるこ
とが実行可能である。計画視野を有限にした縮約モデルにおける実物請求
権がある重層世代均衡では，消費者Tは若年期には貯蓄することを，老
年期には外生的に与えられたｘ八1を消費することを強制されるので，明
らかに非効率である。存在証明の（H）では，重層世代均衡は，値尋が第１
期から第T期迄について均衡が存在するような値の集合に制限されてい
る均衡の点列の極限として得られる。計画視野が延長される時，可能な
禄の値の集合は小さくなるが，非効率配分をもたらす値はなお存在する。
非効率的均衡の例については，多くの研究がある。ここで，効率性の十分
条件を２つ取り上げよう。先ず，賦存量の値が長期には０になる場合を
考察する。
命題２（値が０に収束する場合の重層世代均衡の効率性）10）
　もし定義の重層世代均衡においてリ恕ρ,（河-1十河）＝０であれば，
均衡はPareto効率である。
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(証明)
　証明は，背理法による。その均衡は非効率であるとしよう。この時，例
えば消費者１の厚生を改善する別の配分が存在する。そのような配分を
表すために，実行可能性制約と，その他の消費者達の厚生は悪化しないと
いう制約の下で，消費者１の効用が最大化され，均衡とそれに従うｒ期
間計画に関係する価格だの点列を考えよう。すなわち，与えられた肩)
に対して
ただし，尋＊とが＊は均衡値であり，al＊は均衡価格（匹PI）における消
費者１の所得の限界効用の逆数である。可は7≒こおける均衡価格であ
る。
　（22）から求められる配分は，明らかに，与えられた禄＊（と，与えられた
が＊）に対して効率的であり，１つの重層世代均衡である。すなわち，禄＊
のある実行可能な変分Ａが，例えば消費者0,2,3,…げ－１の，あるい
はｒ以降の任意の消費者の厚生を損なうことなく，消費者１により高い
効用を与える場合に限り，その重層世代均衡は非効率になる。これは
を，すなわち阻.)は禄＊に関して凹であることを意味する・可は, U(.)
の禄＊に関する劣微分であるから
変分Ａは実行可能であるので
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ここで，仮定により
　実物請求権，名目請求権，税という３種類の請求権について，この命
題の意味を考えよう。ｙ＝Ｏとした方程式(14a), (15a), (20a)から，均
衡においては，消費者ｔの若年期の予算制約は
となる。ただし，Ｍ' ｌょ，実物請求権Pim°,与えられた名目請求権Ｍo，
税ρ1?の何れかである。もし7恕ρ1(同一I十同)＝Ｏであれば, Pｔ^'ｔ
も，したがって全てのＭIもＯになる。
　実物請求権の場合には，この極限条件はpISOがＯに限りなく近付く
ことを意味する。Σρ11を１に正規化することができる(命題１の証明の
(n)を見ょ)ので，ρげＯである。この時, ≫im°がＯになるためには，
moの正の成分の価格はＯでなければならない。したがって，もし仮定
Ｃ０１に定義されるある商品k　ｇＫけなわち，価格が正になる商品)につい
て，moが正の成分を持つならば，均衡においては/71,770＝Oは成立せず，
極限条件は成立しない。
　名目請求権の場合には，極限条件は(15a)では満たされない。しかし，
請求権を価値尺度財として利用しない(16)の価格で表すと，もしインフレ
によって請求権が消滅することを意味するμ1＝Oならば，その条件は満
たされる。最後に，税の場合には，請求権は現在価格ハで支払われるこ
とになっているので，極限条件が満たされることはない。
　この他にも，支出関数の曲率はＯにはならないと仮定すること(有限の
異時点間維持可能性)や，無限の数の期について価格は無限にはなり得ない
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と仮定するニと（贈≒ｽﾞﾚ玉･ド゜゜’ただしらはε＞Oより大きな定数で
ある）も効率性の十分条件になる。もし価格がＯに近付くか，あるいは一
定になるならば，後者の条件は満たされる。反対に，非効率性のための十
分条件は，効用が期間の間で有界な曲率を持つことと，価格が無限大に近
付くニとリ首玉謔ド゜゜）である11）゜
5.均衡の不確定性
　重層世代均衡が不確定になるかも知れない理由は，２つ挙げられる。第
１は，このモデルには，無限の数の価格があり，無限の数の消費者がいる
ことである12）。第２は，存在証明において禄は任意に固定されている
こと，可能な均衡の集合は小さくなるけれども，１つの経路には帰着しな
いかも知れないことである。
　たとえ命題２の効率性の条件が満たされるとしても，均衡が確定しな
い可能性がある。しかし，割引のために後の期の配分は初期の配分に影響
しないので，異なる犀に対応している均衡は，ｒが十分大きければ，
殆ど違わないであろう。
　しかし，消費者が２期間生きる１商品経済においては，不確定性は生
じないことは，次のように説明される。/71＝1と設定して，消費者１が
自発的にρ岬oを貯蓄するようにρ2を調整する。この手続きを，消費者
2 3…に繰り返せば，重層世代モデルの均衡となる価格と配分の一意的
な無限点列が得られる。
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